Tribunal administratif N° 3 15 1 8 du role 

du Grand-Duche de Luxembourg Inscrit le 8 octobre 2012 

2 e chambre 


Audience publique du 21 novembre 2013 

Recours forme par 

la societe anonyme B&D Finance S.A. s.ar.l., Luxembourg 
contre une decision du directeur de 1’ administration des Contributions directes 

en matiere d’impots 


JUGEMENT 

Vu la requete, inscrite sous le numero 31518 du role, deposee le 8 octobre 2012 
au greffe du tribunal administratif par Maitre Patrick Kinsch, avocat a la Cour, inscrit au 
tableau de l’Ordre des avocats a Luxembourg, au nom de la societe anonyme B&D 
Finance S.A., etablie et ayant son siege social a L-1661 Luxembourg, 9-11, Grand-Rue, 
inscrite au registre de commerce et des societes de Luxembourg sous le numero B 
1 16876, representee par son conseil d’ administration actuellement en fonctions, tendant a 
la reformation d’une decision du directeur de 1’ administration des Contributions directes 
du 6 juillet 2012, repertoriee sous le numero C 17028 du role, ayant declare partiellement 
irrecevable et ayant pour le surplus rejete comme non fondee une reclamation introduite 
le 22 septembre 2011 contre le bulletin de l’impot sur le revenu des collectivites de 
l’annee 2009, le bulletin de l’impot commercial communal de l’annee 2009, le bulletin de 
l’etablissement de la valeur unitaire de la fortune d’exploitation au l er janvier 2010, tous 
emis en date du 22 juin 2011; 

Vu le memoire en reponse du delegue du gouvernement depose au greffe du 
tribunal administratif le 8 janvier 2013 ; 

Vu le memoire en replique depose au greffe du tribunal administratif le 8 fevrier 
2013 par Maitre Patrick Kinsch au nom de la societe la societe anonyme B&D Finance 
S.A. ; 


Vu les pieces versees en cause et notamment la decision entreprise ; 

Le juge-rapporteur entendu en son rapport, ainsi que Maitre Patrick Kinsch, et 
Madame le delegue du gouvernement Caroline Peffer en leurs plaidoiries respectives a 
F audience publique du 4 novembre 2013. 


Dans sa declaration pour l’impot sur le revenu des collectivites et pour l’impot 
commercial de l’annee 2009, signee le 4 aout 2010 et deposee a 1’ administration des 
Contributions directes le 9 aout 2010, la societe anonyme B&D Finance S.A., designee 
ci-apres par « la societe B&D Finance », declara, concernant sa participation dans la 
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societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, une « plus-value sur options » d’un 
montant de 1.918.165 euros, en precisant sous la rubrique « Observations » : « Plus-value 
selon ruling ». 

Par courrier du 13 mai 2011, le bureau d’imposition societes 2 de 1’ administration 
des Contributions directes, « designe ci-apres par « le bureau d’imposition », transmit a la 
societe B&D Finance un projet d’imposition de l’annee 2009, lui refusant une 
exoneration, au sens de Particle 166 de la loi modifiee du 4 decembre 1997 concernant 
l’impot sur le revenu, designee ci-apres par la « LIR », de la plus-value du montant de 
1.918.165 euros, au motif que les titres cedes n’auraient pas constitues une participation 
directe dans le capital social de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA. 

Par courrier de son mandataire de l’epoque du 31 mai 2011, la societe B&D 
Finance prit position quant au projet d’imposition dresse par le bureau d’imposition. Elle 
affirma ainsi que la plus-value n’aurait pas ete realisee dans le cadre de transactions 
realisees sur des options mais dans le cadre de transactions realisees sur des actions 
detenues dans le capital de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, du fait 
de l’exercice d’options, de sorte que la plus-value devrait etre exoneree. 

Le 21 septembre 2011, la societe B&D Finance transmit une declaration 
rectificative pour l’impot sur le revenu des collectivites et pour l’impot commercial de 
l’annee 2009 au bureau d’imposition en y qualifiant la plus-value realisee dans le cadre 
des transactions sur titres detenus dans le capital de la societe de droit italien Generali 
Assicurazioni SpA de « plus-values sur ventes exonerees » et en precisant sous la 
rubrique « Observations » : « Plus-value sur actions (...) ». 

Le 22 juin 2011, le bureau d’imposition emit a l’egard de la societe B&D Finance 
le bulletin de l’impot sur le revenu des collectivites de l’annee 2009, le bulletin de 
l’impot sur la fortune 2010, le bulletin d’etablissement de la valeur unitaire de la fortune 
d’exploitation au l ei janvier 2010 et le bulletin de l’impot commercial communal pour 
l’annee 2009. Le bureau d’imposition refusa d’exonerer la plus-value du montant de 
1.918.165 euros realisee par la societe B&D Finance, au motif qu’il ressortirait des pieces 
lui soumises que ladite plus-value aurait ete realisee entre fevrier et avril 2009 dans le 
cadre de 1’ acquisition, puis de la vente par la societe B&D Finance de put-options sur des 
actions detenues dans la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA. Le bureau 
d’imposition arriva a la conclusion que « les OPTIONS vendues par la s.a. B&D Finance 
« entre fevrier et avril 2009 » ne s ’assimilent PAS a des TITRES d’une PARTICIPATION 
DIRECTE, le contribuable continuant pas ailleurs a detenir ses actions dans la filiale en 
question ». 

Par courrier de son mandataire de l’epoque du 22 septembre 2011, la societe B&D 
Finance fit introduire une reclamation aupres du directeur de 1’ administration des 
Contributions directes, designe ci-apres par « le directeur », a l’encontre des bulletins de 
l’impot precites, tous emis en date du 22 juin 2011, en affirmant que « la plus-value n ’a 
pas ete realisee sur des options, mais qu’il s’agit d’une plus-value sur les actions 
Generali realisee apres exercice des options ». 
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Par decision du 6 juillet 2012, repertoriee sous le numero C 17028 du role, le 
directeur a declare la reclamation irrecevable en ce qu’elle conceme le bulletin de I’impot 
sur la fortune au l er janvier 2010 et recevable mais non fondee en ce qu’elle concerne le 
bulletin de l’impot sur le revenu des collectivites de I’annee 2009, le bulletin de l’impot 
commercial communal de l’annee 2009, le bulletin de l’etablissement de la valeur 
unitaire, tous emis en date du 22 juin 2011. Ladite decision est fondee sur les 
considerations et motifs suivants : 

« Vu la requite introduite le 22 septembre 2011 par Me Alain Steichen, an nom 
de la societe anonyme B&D FINANCE, avec siege social a L-1661 Luxembourg, pour 
reclamer contre le bulletin de I'impdt sur le revenu des collectivites et de I'impdt 
commercial communal de I'annee 2009, ainsi que contre le bulletin de I'etablissement 
separe de la valeur unitaire de la fortune d' exploitation au F' janvier 2010 et le bulletin 
de I'impot sur la fortune au l ei janvier 2010, tons emis le 22 juin 2011 ; 

Vu le dossier fiscal ; 

Vu les paragraphes 228 et 301 de la loi generate des impots (AO) ; 

Considerant que le bulletin de I'impdt commercial communal de I'annee 2009 est 
critique a I'aide de moyens qui visent le bulletin de la base d'assiette y afferente ; qu'en 
application du paragraphe 5 de la T GewStW du 16 novembre 1943 et de la GewStR 13 
(cf paragraphe 7 GewStG.), le bulletin de la base d'assiette de I'impdt commercial 
communal se trouve affecte d' office pour le cas ou il resulterait du recours sous analyse 
line variation du benefice d' exploitation soumis a I'impdt commercial communal ; 

Considerant qu'en vertu de son pouvoir discretionnaire, il est loisible au directeur 
des contributions de joindre des affaires si elles lui paraissent suffisamment connexes (cf 
Conseil d'Etat du 06.02.1996, n° 8925 du role ) ; qu'en Vespece, les reclamations ayant le 
meme objet, il echet, dans I'interet d'une bonne administration de la loi, de les joindre 
pour y statuer ; 

Considerant que la reclamante fait grief au bureau d'imposition de ne pas avoir 
exonere line plus-value d'un montant de 1.918.165 euros en relation avec line 
participation italienne ; 

Considerant qu 'en vertu du § 243 AO, line reclamation regulierement introduite 
declenche d' office un reexamen integral de la cause, sans egard aux conclusions et 
moyens des reclamants, la loi d'impdt etant d'ordre public ; 

qit 'a cet egard le contrdle de la legalite externe de I'acte doit preceder celui du 
bien-fonde ; 

qu 'en Vespece la forme suivie par le bureau d'imposition ne prete pas a critique ; 
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I. 

Considerant qu'une imposition qui est assise en tout on en partie sur des bases 
fixees par etablissement separe ne pent etre attaquee pour le motif que ces bases 
d' imposition seraient inexactes (§ 232 alinea 2 AO) ; 

qu'une telle reclamation ne pent etre formee que contre le bulletin portant 
etablissement separe, en Vespece notamment de la valeur unitaire de la fortune 
d' exploitation an l er janvier 2010 ; 

Considerant d'ailleurs que si un bulletin d'etablissement a fait I'objet d'une 
reclamation, sa reformation entrainera d'office un redressement du bulletin d’impdt 
etabli sur base dudit bulletin d'etablissement (§ 218 alinea 4 AO) ; 

II. 

Considerant que la reclamation contre le bulletin de V etablissement separe de la 
valeur unitaire de la fortune d' exploitation an 1" janvier 2010, ainsi que contre les 
bulletins de I'impot sur le revenu des collectivites et de I'impdt commercial communal de 
I'annee 2009 ont etc introduces par qui de droit dans les forme et delai de la loi ; qu'elles 
sont partant recevables ; 

Considerant qu'en vertu de ses statuts, la reclamante a pour objet la prise de 
participations, sous quelques formes que ce soit, dans des societes luxembourgeoises et 
etrangeres ; 

Considerant que le bureau d'imposition, en etablissant les bases d'imposition de 
I'annee 2009, n'a pas exonere une plus-value d'un montant de 1.918.165 euros se 
rapportant a une participation italienne ; 

Considerant qu'il ressort du dossier fiscal que la reclamante detient une 
participation dans une societe de capitaux italienne denommee « Generali Assicurazioni 
SpA » de quelque[s] 74 millions d'euros ; 

Considerant que suivant le formulaire modele 506a dument rempli, la reclamante 
a realise une plus-value sur options d'un montant de 1.918.165 euros an cours de I'annee 
d'imposition 2009 ; 

Considerant qu 'en guise de motivation, la reclamante fait valoir que la plus -value 
n'est pas en relation avec la cession d 'options, mais qu'elle concerne des actions 
Generali ; 

Considerant que la reclamante demande encore de prendre en compte des 
declarations rectificatives pour I'annee 2009 ; 

Considerant qu 'en date du 18 fevrier 2011, le bureau d'imposition a notifie une 
mesure d'instruction a la reclamante destinee a recueillir des informations sur la cession 
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des options, notamment des explications et pieces prouvant que les conditions de l article 
166 L.I.R. sont remplies ; 

Considerant que dans sa reponse du 7 avril 2011, la reclamante expose que « Les 
plus-values en question ont etc realisees entre fevrier et avril 2009 dans le cadre de 
V acquisition, puis de la vente par la Societe, de put options sur des actions detenues dans 
line entite italienne, « As sicurazioni Generali S.p.A. (ci-apres « Generali »), qui est une 
participation qualifiante pour la Societe »» ; et que la reclamante demande V exoneration 
desdites plus-values sur base, d'une part, en raison du fait que « les Options n'ont etc 
acquises qu'a titre de couverture de la participation qualifiante dans Generali »... « Le 
but de cette souscription d'Options etait done pour la Societe de couvrir une eventuelle 
baisse de valeur de sa participation dans Generali. Par consequent, tout gain en relation 
avec ces Options devrait etre considere comme un corollaire a la participation » et, 
d'autre part, en raison du « principe de la preeminence de la realite economique tel que 
pose par le § 1 1 de la Steueranpassungsgesetz » ; 

Considerant qu'en date du 13 mai 2011, le bureau d'imposition a notifie un projet 
d'imposition a la reclamante lui refusant I'exoneration de la plus-value litigieuse ; 

Considerant que dans sa prise de position du 31 mai 2011 par rapport an projet 
d'imposition, la requerante soutient la nouvelle allegation qu'elle aurait cede en fait des 
actions de la participation italienne et non des options ; 

Considerant que bien que la reclamante a verse une confirmation d'une banque 
lui attestant V acquisition et la vente d'actions suite a Vexercice d'options put, il ne ressort 
pas clairement de cette confirmation, ainsi que du tableau found en guise de motivation 
que la reclamante a acquis et vendu des actions on des options ; 

Considerant en outre qu'il n'est pas clair pourquoi les erreurs dans les 
declarations fiscales initiales quant a la presentation des operations de cession n 'ont etc 
constatees qu'apres demission du projet d'imposition ; 

Considerant ensuite que meme si la requerante a produit des declarations fiscales 
rectificatives, ainsi qu'un modele 506a rectifie pour la participation « Generali 
Assicurazioni SpA » en corns d' instance, il n 'en reste pas moins qu 'elle a ajfirme dans sa 
lettre du 7 avril 2011 que la plus -value litigieuse a etc realisee dans le cadre de 
V acquisition et de la vente de put options sur des actions detenues dans la participation 
italienne, ceci en contradiction avec son allegation du 31 mai 2011 qu'il s'agirait d'une 
cession d'actions ; 

Considerant qu'en ce qui concerne les exonerations de plus-values de cession 
provenant d'une participation, le reglement grand-ducal du 21 decembre 2001 portant 
execution de l' article 166, alinea 9, numero 1 L.I.R. dispose que lorsqu'une societe de 
capitaux residente pleinement imposable cede des titres d'une participation directe 
detenue dans le capital social d'une societe anonyme residente pleinement imposable, le 
revenu degage par la cession est exonere, lorsqu'a la date de V alienation des titres le 
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cedant detient on s'engage a detenir ladite participation pendant line periode 
ininterrompue d'au moins 12 mois et que pendant toute cette periode, le taux de 
participation ne descend pas au-dessous du seuil de 10% on le prix d' acquisition au- 
dessous de 6.000.000 euros ; 

qu'une plus-value est des lors exoneree, s'il y a eu une cession de titres d'une 
participation directe dans le capital d'une societe eligible ; 

Considerant qu'un « put » represente une option de vente par V intermediate d'un 
contrat permettant an souscripteur de l'option/du put de vendre un titre on un autre 
element de I'actifd un prix determine a I'avance ; 

Considerant encore que la reclamante renvoie a un arret de la Cour 
administrative du 26 juin 2008 (n 2406 1C du role ) retenant entre autres qu'« il convient 
de rappeler que la juridiction saisie ne saurait s'arreter aux settles formes juridiques 
choisies par les parties pour realiser une operation determinee, mais elle est appelee, au- 
delci de I'apparence juridique, a rechercher et a analyser la realite economique 
recouvertes par lesdites formes juridiques. » ; 

Considerant que la reclamante est restee en defaut de produire une piece, i.e. un 
contrat d'option en relation avec ces achats et ventes de put options, permettant d'etablir 
eventuellement le transfert de la propriete economique des parts an profit de la 
reclamante on une piece a I'appui concluante montrant l' acquisition et la vente 
d' actions ; 

Considerant que la reclamante n'a pas etabli a suffisance que la plus-value est en 
relation directe avec des actions de la participation « Generali Assicurazioni SpA » ; 

Considerant qu'il resulte de tout ce qui precede que c'est a bon droit que le 
bureau d'imposition n'a pas exonere le montant de 1.918.165 euros ; 

Considerant que la reclamante conteste I'etablissement separe de la valeur 
unitaire de la fortune d' exploitation an 1“ janvier 2010 et demande la prise en compte 
d'une « valeur unitaire rectificative » ; 

Considerant que la valeur totale d'une entre prise commerciale est obtenue par la 
somme de toutes les valeurs individuelles des Mens susceptibles d 'evaluation diminuee 
par les dettes et les provisions de Ventreprise (paragraphes 62 et 66 de la loi sur 
revaluation des Mens et valeurs) ; 

Considerant qu'il ressort de V analyse du dossier fiscal que le bureau d'imposition 
a admis la valeur unitaire an l e ' janvier 2010 declaree et etablie par la reclamante ; 

Considerant que la reclamante demande, d'une part, V exoneration en vertu du 
paragraphe 60 alinea 3 BewG pour une participation dans une societe a responsabilite 
limitee luxembourgeoise detenue par le biais d'une societe etablie a Guernsey et, d'autre 
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part, V application de la convention contre les doubles impositions conclue entre Vltalie et 
le Luxembourg an profit des immeubles detenus par l’ intermediate d’un fonds italien 
denomme « Private Real Estate » ; 

Considerant qu 'en guise de motivation, la reclamante expose qu 'apres « analyse 
de ces investissements, il apparait toutefois que ceux-ci devraient etre consideres comme 
tranSpArents d'un point de vue fiscal luxembourgeois » ; et foumit des details quant a ses 
demandes de modifications sur deux pages ; 

Considerant qu'en ce qui concerne la participation dans le denomme fonds 
italien, la reclamante a dejd reclame contre le bulletin de I'etablissement separe de la 
valeur unitaire an 1" janvier 2009 videe par la decision directoriale C 16630 ; 

que ladite reclamation a porte sur le fait que la participation dans « Private Real 
Estate » a erronement beneficie de V application du paragraphe 60 BewG ; 

qu'a Vepoque de cette reclamation, la reclamante a remis un etat rectificatif de la 
valeur unitaire de la fortune d' exploitation an 1“ janvier 2009 en renongant a 
V exoneration de cette participation en vertu des dispositions du paragraphe 60 BewG ; 

qu' apres remission du bulletin de I’etablissement de la valeur unitaire de la 
fortune d’ exploitation an 1“ janvier 2010, la reclamante « reconsidere » done sa position 
en matiere d'imposition du denomme fonds italien pour une troisieme fois ; 

Considerant que la reclamante demande encore l' application du paragraphe 60 
(3) BewG pour une participation detenue dans le capital d’une societe a responsabilite 
limitee par Vintermediaire d’une societe denommee « Colony Smeralda Co Investments 
Partner LP » avec siege social a Guernsey; 

qu’elle detient encore line participation dans une societe denommee Colony 
Distressed Credit Fund Feeder B, L.P. » avec siege social aux lies Caimans ; 

Considerant que meme s ’il apparait que les deux societes sont des societes dites 
« tranSpArentes » comme Vallegue la reclamante, il n 'en reste pas moins qu'elles sont 
domiciliees dans des territoires defaible fiscalite ; 

Considerant qu'il n'est pas clair pourquoi la reclamante, a Vepoque de 
l 'introduction de I'etablissement de ses declarations fiscales, n'a pas approfondi son 
analyse de toutes ses immobilisations financier es afin de presenter une declaration claire 
et contenant tons les elements et details necessaires, y compris un etat de la valeur 
unitaire de la fortune d' exploitation permettant I'etablissement correct et definitif des 
bases d'imposition ; 

Considerant que la requerante a etc soumise aux obligations de la tenue d'une 
comptabilite reguliere au sens de la loi modifiee du 19 decembre 2002 concernant le 
registre de commerce et des societes ainsi que la comptabilite et les comptes annuels des 
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entreprises et modifiant certaines autres dispositions legates, des articles 8 a 11 du Code 
de Commerce et du § 160 (1) de la loi generate des impdts (AO) ; 

qu'une comptabilite est reguliere an fond lorsque toutes les operations et le 
patrimoine de I'entreprise sont enregistres d'une fagon complete et exacte ; 

Considerant que la reclamante n 'a pas found des moyens concluants expliquant 
les dijferentes erreurs quant a la presentation, d'une part, des revenus et, d' autre part, 
des elements de fortune ; 

qu'un gestionnaire me me moyennement diligent et consciencieux, tendant a 
assurer la rentabilite d'une exploitation commerciale, n'investirait pas dans line 
immobilisation financiere dont il ignore au moment de V acquisition dans quelle mesure 
celle-ci s 'inscrit dans la structure de son entreprise ; 

qu 'ainsi, des le moment du transfert d'un element de fortune dans le patrimoine de 
la reclamante, comme par exemple de la participation « Private Real Estate », son 
attribution comme immobilisation financiere on autre bien a la fortune d' exploitation 
devrait etre tranche de maniere definitive ; 

qu'il n'est pas clair pourquoi des elements et informations supplementaires « sur 
mesure » etojfent le dossier fiscal de la reclamante d'une maniere reguliere ; 

Considerant que les simulations et abus de droit doivent rester sans effet sur 
I'imposition (§§ 5 et 6 de la loi d'adaptation fiscale (StAnpG)) ; 

Considerant qu 'il resulte de ce qui precede qu 'il pent etre conclu a un abus de 
droit resultant dufait que la reclamante entend diminuer s a fortune d' exploitation, d'une 
part, en utilisant des societes de juridictions considerees comme des juridictions de faible 
imposition afin de beneficier de l' exoneration d' elements de fortune et, d' autre part, en 
produisant endeans 12 mois a plusieurs reprises de nouveaux elements dans le cadre de 
I'imposition d'une participation italienne afin d'obtenir a chaque fois le traitement fiscal 
y relatif qui convient le mieux ; 

Considerant que les allegations de la reclamante sont contradictoires tant pour 
ses reclamations en matiere d'impdt sur le revenu qu 'en matiere d' evaluation des biens et 
valeurs et que la « valeur unitaire rectifiee » soumise a I’examen du directeur des 
contributions est des lors rejetee ; (...) ». 

Par requete deposee le 8 octobre 2012 au greffe du tribunal administratif, la 
societe B&D Finance a fait introduire un recours tendant a la reformation de la decision 
precitee du directeur du 6 juillet 2012. 

Dans le cadre de sa requete introductive d’instance, la societe B&D Finance a 
explicitement limitee son recours au volet de la decision directoriale precite ayant refuse 
d’exonerer de l’impot la plus-value d’un montant de 1.918.165 euros se rapportant a la 
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vente de titres de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA et elle a 
expressement renonce a attaquer devant le tribunal administratif le volet de la decision 
directorial precitee ayant trait au montant de l’impot sur la fortune. 

Conformement aux dispositions combinees du paragraphe 228 de la loi generate 
des impots du 22 mai 1931, appelee « Abgabenordnung », en abrege « AO », et de 
l’article 8 (3) 3. de la loi modifiee du 7 novembre 1996 portant organisation des 
juridictions de l’ordre administratif, le tribunal administratif est appele a statuer comme 
juge du fond sur un recours introduit contre une decision du directeur ayant statue sur les 
merites d’une reclamation contre des bulletins de l’impot sur le revenu des collectivites, 
de l’impot commercial communal et de l’etablissement de la valeur unitaire de la fortune 
d’exploitation. Le tribunal est partant competent pour connaitre du recours en 
reformation, qui est par ailleurs recevable pour avoir ete introduit dans les formes et delai 
de la loi. 

A l’appui de son recours, la societe B&D Finance fait valoir en substance que la 
plus-value qu’elle a realisee devrait etre exoneree de l’impot en vertu de l’article 166 LIR 
etant donne qu’elle proviendrait de la vente d’ actions detenues dans le capital de la 
societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA et non point de la vente de droits 
d’option. 

En droit, elle affirme que les revenus degages par la cession des titres d'une 
participation ne seraient exoneres de l'impot uniquement si plusieurs conditions seraient 
reunies, conformement a l’article l ei du reglement grand-ducal modifie du 21 decembre 
2001 portant execution de l'article 166, alinea 9, numero 1 de la loi modifiee du 4 
decembre 1967 concernant l'impot sur le revenu. Ainsi, premierement, la participation 
devrait etre detenue par l'une des entites enumerees a l'article 166, alinea 1 er LIR, 
deuxiemement, l'exoneration s'appliquerait aux revenus provenant d'une participation 
detenue directement dans le capital social d'un organisme enumere a l'article 166, alinea 2 
LIR, troisiemement, a la date de l'alienation des titres, le cedant devrait detenir ou 
s’engager a detenir ladite participation pendant une periode ininterrompue d'au moins 
douze mois et, enfin, quatriemement, pendant la periode de douze mois, le taux de 
participation ne devrait pas descendre au-dessous du seuil de 10 pour cent ou le prix 
d'acquisition au-dessous de 6.000.000 euros. 

La societe demanderesse soutient qu’en l’espece, seule la deuxieme condition 
poserait probleme. Ainsi, l'administration des Contributions directes contesterait que la 
plus-value d'un montant de 1.918.165 euros proviendrait de la vente d'actions faisant 
partie de sa participation dans le capital de la societe de droit italien Generali 
Assicurazioni SpA. Les autres conditions seraient incontestablement remplies Ainsi, elle 
serait une societe anonyme de droit luxembourgeois (l re condition) et elle detiendrait 
depuis 2007 (3 e condition), une participation d'un montant de 73.947.135 euros (4 e 
condition) dans la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA. 

Elle estime que les pieces qu’elle a versees a l’appui de sa reclamation et de son 
recours demontreraient que la participation qu’elle detiendrait dans la societe de droit 
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italien Generali Assicurazioni SpA satisferait egalement a la deuxieme condition. Ainsi, 
l'extrait de son compte titre A10276900 aupres de la banque BSI relaterait les 
mouvements qui se seraient deroules sur ce compte entre le l er juillet 2008 et le 26 mai 
2011 et les acquisitions et cessions de titres, sur lesquelles elle aurait realise une plus- 
value, seraient toutes detaillees sur les extraits de banque de la BSI. D’ailleurs, les 
ex traits de banque mentionneraient encore le numero 566030 qui representerait le numero 
d'identification suisse des actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni 
SpA. Ce numero serait l'equivalent suisse du « International Securities Identification 
Number » (ISIN). 

La societe demanderesse estirne ainsi avoir rapporte la preuve de l'acquisition 
respectivement de la revente par elle-meme, pendant les mois de fevrier a avril 2009, de 
1.315.000 actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA. Ces actions 
auraient ete acquises et vendues par l’exercice de divers droits d’option, mais ne 
s'identifieraient ni juridiquement ni economiquement auxdites options. 

La demanderesse soutient encore que le fait qu’elle aurait d'abord, et notamment 
dans sa declaration fiscale, presente l'operation comme ayant simplement porte sur l'achat 
et la revente de droits d’option ne pourrait pas porter a consequence etant donne que les 
lois fiscales en tant que normes juridiques d’ordre public devraient etre appliquees par 
l'administration, et le juge de l'impot d'une maniere conforme a la realite objective, quelle 
que soit la qualification d'abord adoptee, et le cas echeant, a tort, par le contribuable. 
L’ attitude de 1’ administration des Contributions directes consistant a rappeler 
constamment que la societe B&D Finance aurait elle-meme initialement qualifie 
d'operation sur options les operations litigieuses, ne correspondrait pas aux normes 
juridiques applicables. En effet, il ne serait jamais suffisant d'opposer au contribuable le 
contenu de sa declaration fiscale, si le contribuable demontrerait par la suite que le 
contenu de la declaration devrait etre requalifie. 

La societe demanderesse conclut, qu’au vu des pieces qu’elle aurait versees en 
cause, il appartiendrait a l'administration fiscale de formuler avec precision des critiques 
et, qu’a moins qu’elle veuille pretendre que les documents bancaires verses soient des 
faux, elle devrait accepter leur contenu, independamment des erreurs de qualification 
commises dans un premier temps. 

Le delegue du gouvernement conteste que la societe demanderesse ait realise une 
plus-value exoneree suite a la cession d'actions de la societe de droit italien Generali 
Assicurazioni SpA, dans laquelle elle detiendrait une participation importante de l'ordre 
de 74.000.000 euros. Ainsi, conformement aux articles 166 LIR et l er du reglement 
grand-ducal du 21 decembre 2001 portant execution de l'article 166, alinea 9, numero 1 
LIR, la demanderesse ne pourrait beneficier de l'exoneration prevue a l'article 166 LIR 
que si elle etablissait qu'il y aurait eu cession de titres d'une participation directe dans le 
capital de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA. D’apres la doctrine, la 
participation directe dans le capital social devrait exister reellement pour l'application du 
regime des societes mere et filiale, de sorte qu’une societe disposant d’une option ferine 
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d'achat repondant aux normes du marche ne serait pas encore proprietaire, meme dans 
l'hypothese ou le detenteur anterieur aurait depose ses titres en surete aupres d'un tiers. 

Le delegue du gouvemement estime encore que la demanderesse n’ aurait pas 
rapporte la preuve des faits sous-jacents a la qualification d'operations sur actions 
accomplies de fevrier a avril 2009. Quant a la declaration d'impot rectifiee deposee par la 
societe demanderesse, le delegue du gouvemement se refere a un jugement du tribunal 
administratif du 5 janvier 2009, inscrit sous le numero 23937b du role en affirmant qu’en 
cas de contestations emises par l'administration des Contributions sur la declaration faite 
par - le contribuable, celui-ci serait legalement tenu de faire parvenir a l'administration des 
Contributions les renseignements et explications demandes, etant donne que la charge de 
la preuve de l'exactitude des declarations faites peserait desormais sur lui. 

Le delegue du gouvemement soutient qu’aucun des documents fournis par la 
societe demanderesse, que ce soit la confirmation de la banque suisse BSI etablie en date 
du 6 juillet 2011, le tableau des operations y annexe ou encore les ex traits de compte 
titres de la demanderesse aupres de ladite banque ou les copies d'extraits de banque 
adresses a la demanderesse, ne permettrait d'etablir, a suffisance de droit, un transfert de 
la propriete juridique, voire economique d'actions dans le chef de la demanderesse. 

Le representant etatique affirme que si la societe demanderesse pretend que la 
terminologie « vendito per esercizio put » viserait l'operation par laquelle elle aurait 
vendu ses actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA sur base d'un 
contrat put, elle resterait neanmoins en defaut de verser le contrat en question mettant 
ainsi l'administration fiscale dans l'impossibilite de verifier la realite de ces affirmations 
et d'apprecier la nature exacte des operations litigieuses. Le directeur aurait partant retenu 
a juste titre qu’il ne ressortirait pas clairement de cette confirmation, ainsi que du tableau 
foumi en guise de motivation que la demanderesse aurait acquis et vendu des actions ou 
des options. 

Le delegue du gouvemement signale encore que les diverses operations 
d'acquisition et de vente se seraient enchainees rapidement et parfois au cours de la meme 
joumee. Certaines operations d'acquisition auraient meme ete realisees apres 
l'accomplissement des operations de revente. II ne serait des lors pas clair comment la 
demanderesse aurait valablement pu transferer la propriete des actions en question et il y 
aurait lieu d'admettre que les operations litigieuses auraient, en realite, ete realisees sur 
des produits derives, tel qu'initialement admis par la demanderesse, et ceci 
independamment de toute participation directe dans la societe de droit italien Generali 
Assicurazioni SpA. 

Le delegue du gouvemement conclut que la demanderesse n’aurait foumi aucun 
element probant permettant de justifier une requalification des operations litigieuses et 
l'exoneration des plus-values realisees sur base de l'article 166 LIR. 

Quant a la question du transfert de propriete des actions, alors que certaines 
operations d’acquisition auraient ete realisees apres l’accomplissement des operations de 
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revente, la societe demanderesse explique qu’elle aurait detenu et detiendrait toujours 
bien plus d'actions dans la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA que celles 
sur lesquelles auraient porte les options de vente qu'elle aurait placees en bourse. 

Elle explique encore que lorsqu'il se serait avere qu’il y aurait eu de sa part 
exercice d’un trop grand nombre d'options de vente, auxquelles elle aurait evidemment 
pu satisfaire, detenant un nombre d'actions encore plus important en portefeuille, il aurait 
ete decide d’acheter purement et simplement 350.000 actions de la societe de droit italien 
Generali Assicurazioni SpA. D’ailleurs, cette acquisition du 21 avril 2009 serait la seule a 
etre designee, sur l'avis d'opere de la banque suisse BSI, comme etant une acquisition 
(acquis to) et non une acquisition par attribution d'actions faisant l'objet d'une option put 
(acquisto per assegnazione put). Ainsi, les operations ont ete reequilibrees ex post. 

Enfin, le fait qu’elle ne serait pas en mesure de verser un ou plusieurs contrats 
ecrits d'options put sur les actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni 
SpA ne pourrait pas porter a consequence. L'absence de contrats ecrits serait 
caracteristique du monde commercial, qui possederait d'autres moyens de preuve. Ainsi, 
en l'espece, la comptabilisation des operations par la banque suisse BSI serait 
suffisamment probante. 

A titre tres subsidiaire la demanderesse presente une offre de preuve par expertise 
des pieces bancaires versees en cause par ses soins. 

Des lors, les parties sont en disaccord en substance sur la question de savoir si la 
plus-value realisee par la societe B&D Finance entre le 10 fevrier 2009 et le 20 avril 2009 
peut beneficier de 1’ exoneration prevue a Particle 166 LIR. Plus precisement, les parties 
sont en disaccord sur la nature des transactions sur titres de la societe de droit italien 
Generali Assicurazioni SpA effectuees par la societe B&D Finance entre le 10 fevrier 
2009 et le 20 avril 2009 et sur le traitement fiscal de la plus-value realisee lors desdites 
transactions. Ainsi, la societe demanderesse affirme que ces transactions auraient consiste 
en l’acquisition, respectivement, la vente d’actions detenues dans le capital de la societe 
de droit italien Generali Assicurazioni SpA, suite a l’exercice par des tiers, 
respectivement par elle-meme d’options de vente, appelees encore put. Elle conclut que 
la plus-value realisee par ces achats et ventes d’actions aurait ete generee en raison d’une 
participation directe dans la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, de sorte 
qu’elle devrait etre exoneree de l’impot conformement a Particle 166 LIR. En revanche, 
la partie etatique estime que les transactions effectuees par la societe B&D Finance et 
ayant genere une plus value auraient consiste en l’achat et la vente d’options de vente ou 
put , de sorte que la plus- value n’ aurait pas ete generee par une participation directe dans 
la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, et ne devrait ainsi pas etre 
exoneree de l’impot. 

A titre liminaire, il convient au tribunal de constater, quant au reproche de la 
partie etatique a l’egard de la demanderesse d’avoir initialement qualifiee la plus-value de 
plus-value realisee sur la vente de droits d’options pour ensuite la requalifier en plus- 
value realisee sur la vente d’actions realisee suite a l’exercice de droits d’options, que ce 
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moyen est a rejeter etant donne que le tribunal n’est pas tenu par la qualification choisie 
par les parties. En effet, la juridiction saisie ne saurait s’arreter aux seules fonnes 
juridiques choisies par les parties pour qualifier une operation determinee, mais elle est 
appelee, au-dela de l’apparence juridique, de rechercher et d’analyser la realite 
economique recouverte par lesdites formes juridiques. En effet, il est de principe en droit 
fiscal que les faits et les actes juridiques doivent etre interprets et apprecies d’apres des 
criteres economiques. 

Au voeu de 1’ article 166 paragraphes (1) et (2) LIR, les revenus d’une participation 
dans le capital d’une societe de capitaux non residente pleinement imposable a un impot 
correspondant a l’impot sur le revenu des collectivites detenue directement par une 
societe anonyme residente pleinement imposable sont exoneres de l’impot sur le revenu 
des collectivites, lorsqu’a la date de la mise a la disposition des revenus, le beneficiaire 
detient ou s’ engage a detenir ladite participation pendant une periode ininterrompue d’au 
moins douze mois et que pendant toute cette periode le taux de participation ne descend 
pas au-dessous du seuil de 10 % ou le prix d’acquisition au-dessous de 1.200.000 euros. 

Le reglement grand-ducal modifie du 21 decembre 2001 portant execution de 
l’article 166, alinea 9, numero 1 de la loi modifiee du 4 decembre 1967 concemant 
l’impot sur le revenu, designe ci-apres par « le reglement grand-ducal du 21 decembre 
2001 », dispose en son article l er (1): «Lorsqu'un contribuable vise a Varticle 166, 
alinea l er , numeros 1 a 5, cede des titres d'une participation directe detenue dans le 
capital social d'une societe visee a Valinea 2, numeros 1 a 3 du meme article, le revenu 
degage par la cession est exonere, lorsqu'a la date de V alienation des titres le cedant 
detient on s' engage a detenir ladite participation pendant une periode ininterrompue d’au 
moins 12 mois et que pendant toute cette periode, le taux de participation ne descend pas 
au-dessous du seuil de 10% ou le prix d ’acquisition au-dessous de 6.000.000 euros. 
(...)». 


Des lors, l’exoneration prevue a l’article 166 LIR ne peut s’appliquer que dans 
l’hypothese d’une participation directe detenue dans le capital d’une autre societe 1 . Par 
ailleurs, a defaut de definition precise de la notion de « detention » prevue par l’article 
166 LIR, il y a lieu de se referer a la disposition generale du § 1 1 de la loi d’adaptation 
fiscale du 16 octobre 1934, communement designee « Steueranpassungsgesetz », en 
abrege « StAnpG », concernant l’imputation personnelle de revenus et de biens, qui 
dispose sous ses points 3. et 4. que des « Wirtschaftsgiiter, die durch einen Treuhdnder zu 
treuen Hcinden fur einen Treugeber erworben worden sind, werden dem Treugeber 
zugerechnet » et que des « Wirtschaftsgiiter, die jemand in Eigenbesitz hat, werden dem 
Eigenbesitzer zugerechnet. Eigenbesizter ist, wer ein Wirtschaftsgut als ihm gehorig 
besitzt ». 

En l’espece, la demanderesse verse en cause des extraits bancaires dresses par la 
banque suisse BSI, qui a enregistre dans ses livres les transactions realisees par la societe 
B&D Finance entre le 10 fevrier 2009 et le 20 mars 2009. Il ressort desdits extraits 
bancaires que la societe B&D Finance a effectue entre le 10 fevrier 2009 et le 20 mars 

1 Cour adm. 26 juin 2008, n° 24061 du role, Pas. adm. 2012, V° Impots, n°47, et autres references y citees. 
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2009, concemant des titres de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, des 
« acquisto per assegnazione put », respectivement des « vendita per esercizio put », 
notions signifiant, selon la traduction libre des extraits bancaires versee en cause par la 
demanderesse et non contestee par la partie etatique « achat par assignation put », 
respectivement « rente par exercice put ». 

A cet egard il echet a titre liminaire de preciser que l’achat d’une option de vendre 
ou put confere le droit de vendre l’actif sous-jacent a l’option de vendre, en l’occurrence 
des actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, a un prix determine 
et pendant une periode detenninee. Le vendeur de 1’ option de vendre se voit oblige 
d’acheter l’actif sous-jacent a l’option de vendre, en l’occurrence des actions de la societe 
de droit italien Generali Assicurazioni SpA, des que l’acheteur de l’option de vendre 
l’assigne. Autrement dit, la vente d’une option de vendre ou put correspond a l’obligation 
d’acheter l’actif-sous-jacent a l’option de vendre, en l’occurrence des actions de la 
societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, des lors que le vendeur de l’option 
est assigne par l’acheteur de l’option, c’est-a-dire, des lors que l’acheteur exerce son droit 
de vendre. 

En l’espece, le tribunal est amene a constater au vu des extraits bancaires precites, 
verses en cause, que la demanderesse, a, d’une part, en sa qualite de vendeur d’options de 
vendre ou put des actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, ete 
assignee a acheter, suite a l’exercice par des tiers de leurs droits d’options de vente ou put 
entre le 10 fevrier 2009 et le 20 mars 2009, un nombre total de 965.000 actions de la 
societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA correspondant a un montant total de 
16.422.500 euros. II ressort, d’autre part, des extraits bancaires qu’entre le 11 fevrier 
2009 et le 17 avril 2009, la demanderesse a, en sa qualite d’acheteur d’options de vendre 
ou put, exerce son droit de vendre et ainsi assigne des tiers a acheter un nombre total de 
1.315.000 actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA, correspondant 
a un montant total de 23.576.000 euros. 

II ressort encore de l’extrait bancaire dresse par la banque suisse BSI et reference 
sous le numero AA3295948/AA6065309 qu’en date du 20 avril 2009 la societe B&D 
Finance a effectue un « acquisto », notion signifiant, selon la traduction libre de l’extrait 
bancaire versee en cause par la demanderesse et non contestee par la partie etatique, 
« achat », de 350.000 actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA au 
prix total de 5.235.335 euros. 

II suit des considerations qui precedent que les transactions effectuees par la 
societe B&D Finance entre le 10 fevrier 2009 et le 20 avril 2009 ont consiste en l’achat, 
d’un nombre total de 1.315.000 actions de la societe de droit italien Generali 
Assicurazioni SpA pour un montant total de 21.657.835 euros, respectivement la vente 
d’actions de la societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA d’un nombre total de 
1.315.000 actions pour un montant total de 23.576.000, notamment suite a l’exercice 
d’options de vente d’un cote par elle-meme et de l’autre cote par des tiers. 
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Des lors, le tribunal est amene a constater que la plus-value dont la societe B&D 
Finance sollicite l’exoneration de l’impot confonnement a l’article 166 LIR a ete realisee 
par l’achat et la vente d’actions suite a l’exercice d’options de vendre et non point par 
l’achat et la vente d’options de vendre ou put. Par consequent, ladite plus-value constitue 
un revenu issu de la cession de titres d'une participation directe detenu dans le capital 
social d’une societe au sens de l’article 166 LIR et de l’article l er (1) du reglement grand- 
ducal du 21 decembre 2001. 

Contrairement aux affirmations de la partie etatique, la conclusion qui precede 
n’est pas enervee par le fait que la societe demanderesse n’ait pas soumis au tribunal des 
contrats a la base des differentes operations d’achat et de vente, translatives de propriete, 
effectuees entre le 10 fevrier 2009 et le 20 avril 2009, etant donne que la realite ainsi que 
la nature desdites operations d’achat et de vente ressortent a suffisance des extraits 
bancaires verses en cause, d’ailleurs non autrement contestes par la partie etatique. 

Par consequent, la decision directoriale deferee encourt la reformation en ce sens 
que la plus-value d’un montant de 1.918.165 euros realisee par la societe B&D Finance 
entre le 10 fevrier 2009 et le 20 avril 2009 a travers l’achat et la vente d’actions de la 
societe de droit italien Generali Assicurazioni SpA est exoneree de l’impot en application 
de l’article 166 LIR. 


Par ces motifs, 


le tribunal administrate, deuxieme chambre, statuant a l’egard de toutes les 
parties ; 

donne acte a la societe anonyme B&D Finance S.A. qu’elle limite la portee du 
recours en reformation au volet de la decision du directeur de 1’ administration des 
Contributions directes du 6 juillet 2012, ayant porte refus d’exonerer de l’impot la plus- 
value d’un montant de 1.918.165 euros realisee en 2009 ; 

recoit le recours en reformation en la forme ; 

au fond, le declare justifie, partant par reformation de la decision du directeur de 
1’ administration des Contributions directes du 6 juillet 2012, repertoriee sous le numero C 
17028 du role, dit que la plus-value d’un montant de 1.918.165 euros realisee par la 
societe B&D Finance en 2009 est exoneree de l’impot en application de l’article 166 
LIR ; 


renvoie le dossier en prosecution de cause au directeur de l’administration des 
Contributions directes ; 

condamne l’Etat aux frais. 
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Ainsi juge par : 


Frangoise Eberhard, vice president, 

Paul Nourissier, juge, 

Olivier Poos, attache de justice, 

et lu a l’audience publique du 21 novembre 2013 par le vice-president, 
presence du greffier Monique Thill. 


s. Monique Thill 


s. Frangoise Eberhard 


Reproduction certifiee conforme a I'original 

Luxembourg, le 21 novembre 2013 
Le greffier du tribunal administratif 



